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INTERPRETOWANIE ZMIENNO SCI WARTO SCI
STOPY PROCENTOWEJ W EKONOMI|

W artykule przedstawiono zde maliwosci interpretacji zmienrizi wartgsci stopy
procentowe;.

1. WPROWADZENIE

Stopa procentowa, tutaj w skrécie SP, jest w ekonarskaznikiem bardzo cgsto
stosowanym. W ekonomii bardzo ¢sto zmienn& jej wartdci bywa niestety
interpretowana niedostatecznie lub nawefombkdnie. Jej definicja jest nagtujaca:

_ Mp—Me_y) M
sp ==l ygp = (5 - 1) 100 (1.1)

Stopie procentowej przypisujeesivymiar [%], gdy natomiast z kinetycznego punktu
widzenia powinno by [% * t%]. SP informuje wéc, ile procent wynosi przyrost lub
spadek warteci miary M, w czasiet lub doktadniej w jego ok&onym przedziale w
stosunku ddM;; z okresu poprzedniego — a kinetycznie rzeczabigeka byta szybkd

srednia 1?"_'%: przyrostu lub spadkuidi = M, — M,_; w stosunku doM,_, z okresu
poprzedniego.

Niestety obliczane wedtug (0.1) wastd SP g wykorzystywane do oceny i poréwna
sprawndci postpowania lub inaczej dynamiki, co z punktu widzekiaetycznego jest
grubym btdem. Po pierwsze, brakuje w ekonomii $disvej definicji dynamiki, i po
drugie, wartéci SP musz by¢ oznaczane w stalych przedziatach czasyu by miaty
jakikolwiek sens poréwnawczy. Natomiast dla poréfvrdynamiki nie wolno bra
jednakowych przedziaté vt badanych zmienroi, lecz jednakowe przedziat¥yl, przy
zréznicowanych okresacist.

Celem niniejszego artykutu jest zatem wyjignie poruszonych zagadnjea take
przedstawienie innych probleméw z@anych z definigj dynamiki i jej porownywaniem.

2. INFORMACJE WPROWADZAJ ACE
2.1. Symbolika postaci krzywych opisywanych prostynréwnaniami ruchu

W matematyce, a nieprzydatnie zawgch powoddéw w kinetyce, krzywe nazywa Si
wklestymi lub  wypuklymi wzgédem poczatku uktadu wspétrgdnych. Znacznie
korzystniej symbolizuje sikrzywe jak na rys. 1.1.
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Fys. 1.1 Symbole krzywych

Krzywe ,a" cechujy sie narastaniem szybkoi w czasie, krzywe ,d” jej spadkiem,
krzywe O jej stalécia; litera ,w” oznacza wzrost miary w czasie, z kqgi — jej spadek.
0y i Os ;1 zaleznosciami liniowymi.

2.2. Funkcje proste opisugce krzywe z rys. 1.1

We wszystkich funkcjach wygbuja dwa parametry, tj. stata szylsiéoo symbolu w
lub K, oraz rad n jako wskanik mechanizmu, drogi przebiegu i dynamiki biegu
procesd. Wskaniki te s; powszechnie stosowane w kinetyegatowe;.

Niestety bardzo esto w ekonomii ocenia &idynamilke na podstawie danych
skokowych J], chocia te @ takze skumulowane w okresach czasu do jednego roku. Jes
to powanym bkdem, a wynika on z utsamiania dynamiki z szybkcia $redni.
Wiasnie stopa SP jest egto wykorzystywana do oceny i poréwindynamiki, a przecie
jest jedynie szybkaia srednb przyrostéw lub spadkéw. Moa przedstawi niezliczory,
liczbe przyktadéw, w ktérych na przyktad procesy ockgizej szybkéci w okrelonym
czasie cechujsie mniejsz dynamilq od innych o szybkii mniejszej. Przykladem mag
by¢ np. krzywe z rys. 1.1. W przypadku krzywyat szybka¢ stale rénie w czasie, a w
przypadku krzywychlw — stale maleje. Podobnie jest z krzywymi spadkéivds

W zwiazku z tym wprowadza sinastpujaca definicje dynamiki, tutaj tylko ogola
dynamika to zmiany np. szyba sredniej nacisle okreslonej drodze biegu procesu. Pod
pojeciem drogi biegu procesu rozumieg simechanizm elementarnych zdarzenp.

3 K. Stokiosa,Krytyka wspotczesnych metod oceny dynamiki procesémnomicznych i w zardzaniy
Materialy konferencji naukowej SGH w Warszawie-Iacice, 2006.
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ekonomicznych, powtarzgjych st w czasie. Z peiciem dynamiki wiaze sk wiec nie
tylko szybkd¢ srednia lub chwilowa, lecz tak warunki biegu procesu. W kinetyce
Swiatowej wskanikiem takiego mechanizmu jest \étae wskanik n.

W calej sSwiatowej kinetyce — chemicznej, medycznej, biocleamej,
mikrobiologicznej, towaroznawczej, rolnej itd. —takze czsto w analizie technicznej
przebiegajce procesy uznaje¢siza quasi-eigte, pomimoze nie g ciagtymi w swietle
wymogow matematyki czystej. W naturze ziemskiejmgew ogole proceséwattych ze
wzgledu na ziarnist& materii, a mimo to stosujee¢siz duwwym powodzeniem do ich
opisow rachunek ediczkowy. Nieudolné¢ swiadomdaci ludzkiej ujawnia si z obydwu
stron.

W kinetyce ekonomicznej otrzymujecsizeregi quasi-ggte M, z sumowania warkgi
skokowychJ, w ciagu biegacych lat. Takie sumowanie jest w petni uzasadniyng ze
dziatalng¢ ekonomiczna nie ogranicza sio najwyej do jednej roku, lecz ginie s¢ w
biegu lat, a co waiejsze, po niedawnym odkryciu przez EmiBarbae Sienko z
Politechniki Rzeszowskiej falowej zmieniod wartasci M, w krotszych okresach czasu
At, tym, ze poifale przenoszsie na przyktad z kwartatu na kwartat i z roku na rok.

Do opisu szeregdowu; wieloletnich lub na przyktad kwartalnych stosuje bardzo
skutecznie proste kinetyczne réwnania ruchu, ki@rsedstawiono pomej w duwym
skrécie. We wszystkich przypadkaahz= 0 i w, = 0.

Funkcje typuawi 0,

Gdyn = law:
i
M, = [My™™ — wy(n — 1) X t]t—= (2.1)
Funkcja dotyczy proceséw ,przegrzanych”.
Gdyn = law:
ﬂ-’fr — angh',:xt' (22)

W ekonomii funkcja stosowana od dawna $dozsto (banki, system podatkowy itp.).
Gdyn = law:

i
M, = [MF" 4+ wyo (1 —n) x t]7n (2.3)

Funkcje tego typu stosujezsiajczsciej do opisu zmienrigi ekonomicznych.
Funkcje typu ds. i0

Gdyn = lds:
1
M, = [My™™ + wy(n — 1) x t]t—= (2.4)
Gdyn = 1ds:
ﬂ-’fr — angh',:xt' (25)

Czeste zastosowanie w ekonomii.
Funkcje typudwi O,

1
M, = [MF" + w,(1+n) x t]ien (2.6)
Funkcje typuasi Os
1
M, = [MF" — w,(1+n) x t]ien (2.7)

Podane funkcje znajdukorzystne zastosowanie dwiatowej kinetyce.
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Procesy uktadajsie pod wzgédem malejcej dynamiki na podstawie waétm i drég
przebiegu, tj. wedlug parametnynastpujaco:
w przypadku szeregéw ragtych:

... 3aw > Zaw > law > Ow > 1dw > 2dw > 3dw ... (2.8)
oraz w przypadku szeregéw malgjch:
... 3as>2as> las> 0s> 1ds> 2ds> 3ds... (2.9)

Petne dowody takiego szeregowania znanw kinetyce. Podane funkcje stosuje si
zwykle w ekonomii z wysakdoktadndcia.

3. INTERPRETACJA ZMIAN WARTO S$CI STOPY PROCENTOWEJ SP W
PRZYPADKACH SZEREGOW SKOKOWYCH Jt

Interpretacja zaley istotnie od typu zmienroi wartasci SP.

3.1. Wartosci SP g dodatnie i stale rosm w czasie

Dotyczy to procesow silnie rozwojowydw, ,przegrzanych”, w przypadku ktorych
zalamanie rozwijanej strategii dajee sokresli¢ z wysok dokladndcia. Zatamanie
wystepuje po wyczerpaniu potencjalnych #hiwosci. Po zsumowaniu warfoi J,
otrzymany szerelyl; opisuje st funkcija typu (1.1), tj. on = law.

3.2. Wartosci SP g dodatnie i stale w czasie

Dotyczy to procesow rozwojowydw, ktorym nie grozi ju zatamanie strategii, czyli
inaczej spadek do poziomaw lub nizszego w szeregu (1.8). Tego rodzaju staleP w
pewnych okresach czasu spotykana jest powszechnigraypadkach zobowkan
bankowych i ptaconych podatkéw. slewzia¢ pod uwag, ze PKB krajéw i efekty
dziatangci znakomitej wekszasici dobrze dziatajcych przedsbiorstw osigaja
n << law, banki i rady $ciagaja swe nalenosci z bardzo zawsona dynamik. Po
zsumowaniu, do M, otrzymane krzywe dajsi¢ opis& doktadnie funkei aw o n = law
(1.2). Dotyczy to m.in. modeli kapitalizacjiagte], zlazonej od gory i ztaonej od dotu.

3.3. Wartosci SP g dodatnie, ale malej stopniowo w czasie

Dotyczy to proceséw rozwojowych typaw. Kazda nasfpna dodatnia wartd SP
$wiadczy o przyrastaniu efektow. Zsumowadjeprzynosi szeredM;, ktory opisuje si
zwykle doktadnie funkegjtypun <= law (1.3).

Zmienndci tego rodzaju , a zwlaszczano= 0.3aw, spotyka si w ekonomii bardzo
czesto. Nie nalgy wiec zatamywa rak, gdy SP PKB spada do wastd dodatnich, bo ma
miejsce rozwgj. Oczekiwanie na stalty dodatni wzi®Bt nie jest dobrze uzasadnione ze
wzgledu na nieuchronne zatamanie rozwijanej strategildPnie dotyczy to statych SP.

3.4. Wartosci SP wynosa zero

Dotyczy to procesow, w ktorych, oskhgaja stah wartaé, tj. J, = const. Mae to
Swiadczye o braku rozwoju w dziataldoi. ZsumowanielJ;, oczywicie w statych
przedziatachit, prowadzi do otrzymania rogtego szeregl¥; o postaci liniowej §.
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3.5. Wartosci SP g ujemne w czasie

Dotyczy to procesow o gagrej dynamice. Po zsumowandd i M, otrzymuje st
szeregi typuw, opisywane rownaniami (1.6).

3.6. Wartosci SP g przemiennie dodatnie lub ujemne

Zaleznie od postaci zmiendoi SP iJ; otrzymuje st szeregiM, opisywane zwykle
albo funkcjami typuaw o n = law, albo te funkcjami typudw. W takich przypadkach
poprawr ocerg wieloletniej zmiennéci przynosi analiza kinetyczna.

4. INTERPRETACJA ZMIAN WARTO S$CI STOPY PROCENTOWEJ SP

W PRZYPADKACH SZEREGOW SKUMULOWANYCH Mt
4.1. SzeregiM, s3 rosnace

Zmiennag¢ SP zaley istotnie od wartéci parametrun w podanych poprzednio
funkcjach kinetycznych.

Gdyn = law, wOwczas wartiti SP g dodatnie i rosqpw czasie.

Gdyn = law, wowczas wartei SP g state w czasie iasdodatnie.

Gdyn = 1law, wowczas wartéci SP g dodatnie, ale malgjw czasie.

Wszystkie procesgw sa rozwojowe i ichl, rosry w czasie.

Gdyn = 0w, wOwczas wartici SP = 0, a; ;4 stale.

W przypadku szeregdwl; typu dw wartcici SP g dodatnie i malej w czasie. W
zwiazku z tym takie procesy o gagej dynamice, zwlaszcza o niskich mog by
mylone w analizie szeregéw skokowych z procesamivojowymi typuaw, o n < Law,
najczsciej spotykanymi w ekonomii. Rozw#anie przynosi analiza kinetyczna.

4.2. SzeregiM, ;3 malejace

Gdy krzywe maj przebieg typwas zgodny z (1.7), tj. cechajsic najgwattowniejszym
spadkiem, wowczas wakt SP g ujemne i spadajcoraz gwattowniej.

Gdy M, spadaj liniowo, to wowczas SP stagic ujemne i state.

Gdy M, spadaj wedtug rowna typu ds, wéwczas zmienrigi SP zaleéa od wartgci
rzedun.

Gdy M, malep wedtug krzywych typuds wéwczas postacie spadkéw SPrézne i
zaleza od n ds W ogdIngci wartdgci SP g ujemne i spadajze wzrostern coraz
tagodniej.

ZAKO NCZENIE

Wartcsci SP nie nadaj sie zupetnie do oceny dynamiki proceséwa ®ne
szybkaciami srednimi wzrostu lub spadku w oktenym przedziale czasit. Dynamile
musi st oznacza na szeregach skumulowanykh, na przyktad korzystag z szybkéci
srednich, ale przy zachowaniu staty&s® i réznych At. W przypadku SP nie ma mowy o
drodze przebiegu procesu.
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INTERPRETING THE VOLATILITY
OF THE INTEREST RATE VALUE IN ECONOMY

The article presents various possibilities foriipteting the volatility of the interest rate
value.



